Carátula 


SEÑOR PRESIDENTE.- La Comisión de Hacienda continúa la consideración del proyecto de ley 
sobre fideicomiso. Independientemente de que todavía quedan artículos no tributarios para tratar, 
pasaríamos a considerar los que tienen que ver con la parte tributaria -que figura a partir del 
artículo 29- para lo cual contamos con la presencia del señor Ministro de Economía y Finanzas y 
del contador Eibe. 


SEÑOR MINISTRO.- Hemos tomado conocimiento de distintas inquietudes emanadas, tanto de la 
Comisión como de algunas organizaciones de expertos en materia tributaria, quienes nos han 
hecho llegar sus comentarios, de forma tal de que este instrumento llegue efectivamente a 
encontrar la vía de financiamiento que todos queremos que tenga. 


En la propuesta que se trae y que consta de seis artículos, el primer concepto que se destaca es 
el de que el fideicomiso va a ser tratado, en principio, y desde el punto de vista tributario, igual que 
una sociedad personal, como si se tratara de una Sociedad de Responsabilidad Limitada o 
cualquier otra sociedad personal. Esto refiere, en primer lugar, a patrimonio, IRIC, en su caso, 
etcétera. 


En este sentido se incorpora la igualdad de tratamiento de los fideicomisos del exterior, que fue 
uno de los planteos que se formularon. En principio esto es así, independientemente de que luego 
vamos a ver algunas diferencias o mejoras de tratamiento que van a estar vinculadas, 
básicamente, a cuando el fideicomiso es de oferta pública. En este caso, va a existir una mayor 
profundización de las exoneraciones fiscales, frente a la posibilidad de un fideicomiso que no sea 
de oferta pública. Por lo tanto, esta es una forma no demasiado diferente de organizar 
eventualmente la propiedad o el trabajo, respecto a lo que son otras formas asociativas y que 
puedan generar alguna dificultad fiscal. 


No tengo en mi poder el texto original, pero creo que en cuanto al tratamiento como sociedades 
personales no existen diferencias respecto a lo que ya tenía en consideración la Comisión. 


En el nuevo artículo 30 se incorpora el tratamiento sin distingo cuando el fideicomiso es del 
exterior, porque naturalmente será contribuyente aquí también. 


En el artículo 31, que refiere a fideicomisos financieros, se incorpora la posibilidad -creo que esto 
no estaba- de aplicar el IMABA a tasa diferencial, lo cual dependerá de qué tipo de créditos se 
incorporen, porque algunos de ellos tienen un tratamiento diferencial donde se llega al 0.1%. Me 
acota el contador Eibe que ello ya estaba contemplado en el proyecto de ley original. 


En el artículo 32, certificado de participación, se dice que tendrán el mismo tratamiento que las 
acciones de Bolsa y las obligaciones emitidas mediante suscripción pública y cotización bursátil. 


El concepto refiere a que, en ese caso, van a recibir un tratamiento del estilo del que tienen hoy 
las obligaciones negociables en Bolsa, y mientras que el fideicomisario -o sea, quien organiza la 
sociedad y la lleva adelante- está tratado como se estableciera en el artículo 29, el titular del 
certificado recibirá un tratamiento doble. Esto es, por un lado, que no será sujeto pasivo de esos 
impuestos y, por otro, que los activos en cuestión podrán ser deducibles a los efectos del 
patrimonio, etcétera. 


Creo que en este punto surgió alguna duda a propósito de cuál sería el tratamiento en relación con 
el IMABA y, en este sentido, debo decir que al principio no habrá retenciones y demás. 


Intento hacer mi exposición rápidamente, señor Presidente, a efectos de ser más prácticos, porque 
seguramente el criterio que luego adopte la Comisión será analizar artículo por artículo. 


En el artículo 34 -referido a las exoneraciones- se incorporaría la facultad de exonerar, en primer 
lugar, del Impuesto a las Transmisiones Patrimoniales cuando se trate de transmisiones de bienes 


gravados a los fideicomisos; además, la posibilidad de exonerar el IVA, el COFIS y el IMESI a las 
mismas transmisiones cuando se hacen en el fideicomiso; finalmente, se faculta a exonerar de 
tributos a los fideicomisos financieros en la proporción en que las participaciones sean adquiridas 
por fondos de ahorro previsional, como un estímulo para que el ahorro de los trabajadores sea 
canalizado hacia este tipo de instrumentos. Seguramente, la liquidación posterior de todo esto no 
deja de tener una enorme complejidad, pero nos pareció que como, en general, estos fondos sólo 
pueden ser aplicados en la medida en que tengan cotización de mercado, nos pareció que quizás 
trajera algún problema de regulación bancocentralista si se estableciera que el fondo va a estar 
exonerado si es propiedad en su 100% de un fondo de ahorro previsional. En consecuencia, se 
prefirió proponer que estará exonerado en la proporción y por el tiempo en que un fondo de ahorro 
previsional tenga participaciones. 


Estas son las novedades, señor Presidente y, si la Mesa lo entiende conveniente, sugeriría 
orientar nuestro trabajo en el análisis de artículo por artículo o en función de ver algunas 
inquietudes que se han planteado. 


SEÑOR ASTORI.- Formulo al señor Ministro una inquietud de orden conceptual general, digamos, 
antes de que ingresemos en el análisis más específico: ¿por qué se opta por otorgar facultad al 
Poder Ejecutivo en vez de utilizar la iniciativa constitucional que habilitaría a determinar la 
exoneración? Además, unido a esa misma pregunta, y a efectos de otorgar una solidez inicial al 
instrumento en la visión de la comunidad y en sus posibilidades de ser utilizado extensamente 
como un instrumento financiero que el Uruguay, a todas luces, necesita, ¿no será mejor la 
determinación de la exoneración, como una vía de lanzar una señal muy clara al respecto? 


SEÑOR MINISTRO.- La pregunta del señor Senador Astori es sumamente válida, tal vez no tanto 
en lo que tiene que ver con los fondos de ahorro previsional, pero sí en cuanto a los primeros dos 
incisos. 


La Administración siempre oscila entre, por un lado, que no hay ninguna duda de que este es un 
buen instrumento que habría que amparar y, por otro, que está bastante claro que en la 
transmisión de bienes al fideicomiso, se debería decir estratégicamente que este es un vehículo 
neutro desde el punto de vista fiscal y que, por lo tanto, su transmisión o utilización no debería 
llevar a pagar dos veces o a anticipar un tributo. 


¿Dónde reside la dificultad? Mientras más amplio se es en los impuestos a exonerar, es más 
posible que el vehículo sea utilizado en forma oblicua a su finalidad. Por ejemplo, si yo quiero 
venderle a usted un establecimiento comercial y si el fideicomiso está exonerado, hago un 
fideicomiso que no sea de oferta pública, lo incorporo en el fideicomiso, no pago nada -aunque sí 
pagaría- y después lo hago participar a usted en el 100 %. Entonces, las preocupaciones de la 
Administración están de manifiesto y dejamos una elasticidad que nos permita amoldarnos a la 
enorme inventiva no de la evasión, que no sería el caso, pero sí de la elusión. 


SEÑOR ASTOR!I.- Está en la condición humana. 


SEÑOR MINISTRO.- Entonces, como muchas veces en el pasado, lamentablemente, aun antes 
del uso directo para el cual el Gobierno y el Legislador diseñan los instrumentos, ya apareció 
gente con mucha imaginación para emplear el uso indirecto de otro tipo de operaciones como 
forma de aliviarse de los tributos, se planteó el tema de esa manera, a fin de darle esa elasticidad 
a la Administración y para que ésta se anime más a dar otras exoneraciones. La primera reacción 
de la Administración es no dar exoneraciones; pero, una vez replanteadas las cosas, se piensa 
que se trata de un vehículo que, al final, se va a usar menos porque tiene un costo fiscal. 
Entonces, se decide avanzar, pero dejando una facultad. De repente, no todo tiene que pasar por 
las facultades e insisto, por ejemplo, en que hay cosas en las que la Administración tiene menor 
preocupación como en lo que hace a los fondos de ahorro previsional, donde se trata de una 
situación muy clara y muy regulada; allí, quizás, puede actuarse en forma más automática. Pero 
en lo que refiere a los primeros dos numerales, realmente se desea la flexibilidad de irse 
amoldando a lo que vaya aconteciendo para usar el mecanismo. 


SEÑOR ASTORI.- A fin de completar un poco la comprensión del camino que prefiere el Poder 
Ejecutivo, quisiera saber si esa flexibilidad que aquí se plasma en una facultad de exoneración 
sería utilizada en una suerte de caso a caso, ante una determinada solicitud o sería utilizada en 
una suerte de categorización. Comprendo los motivos que acaba de dar el señor Ministro y, 
entonces, pregunto en qué tipo de aplicación se está pensando. 


SEÑOR MINISTRO.- La pregunta del señor Senador Astori también es totalmente válida. En el 
inciso final, casi adivinando la pregunta y como me lo marcaba el contador Eibe, la idea es 
aplicarla por actividades sectoriales, es decir, no por sujeto pasivo, sino por sector de actividad. Se 
entiende, pues, que tal sector de actividad goza hasta tanto de la exoneración, para irla acotando y 
para no hacer una casuística en la ley, que no sólo sería mutable según las circunstancias, sino 
que sería compleja de implementar. 


SEÑOR ASTORI.- También ahí hay un "podrán". 


SEÑOR MINISTRO.- Tal vez habría que decir: "deberán" o "serán", que es un término bastante 
más adecuado. 


SEÑOR HEBER.- Realmente, no entiendo la dificultad y le pido disculpas al señor Ministro si le 
hago reiterar algunos conceptos en cuanto a por qué la Administración no nos puede decir hoy que 
estarán exonerados los fideicomisos de tales y tales impuestos. ¿Cuál es la dificultad de que sean 
utilizados en mala forma los fideicomisos? ¿Simplemente para estar exonerados de los 
impuestos? La verdad es que no veo cómo podemos dar tan buena señal al fideicomiso cuando 
dejamos todo librado a la reglamentación. 


SEÑOR MINISTRO.- Si la Mesa lo permite, le pediría al contador Eibe que diera una explicación 
más amplia acerca de cuál es el equilibrio que se quiere buscar entre tener un instrumento 
atractivo y, al mismo tiempo, que el mismo no se convierta en una enorme dificultad para la DGI 
por cosas que no estamos queriendo promover ninguno de nosotros, pero que pueden ser 
utilizadas por la vía oblicua. 


SEÑOR HEBER.- Una de las facultades que se le otorga al Poder Ejecutivo es exonerar del 
Impuesto a las Trasmisiones Patrimoniales a la parte enajenante, a la parte adquirente o a ambas 
para las trasmisiones de bienes gravados realizados por el fideicomiso. Esto parecería lógico, 
porque es la forma de constituir un fideicomiso. No creo que nadie pase a otra figura jurídica, 
como en este caso el fideicomiso, simplemente, para eliminar el tema del Impuesto a las 
Trasmisiones Patrimoniales. Ahí tenemos un caso que muestra claramente que si no exoneramos 
el fideicomiso va a tener un costo muy grande. 


Los otros impuestos pueden tener alguna razón de ser, que me gustaría escuchar, pero no me 
parece bueno otorgar tanta facultad al Poder Ejecutivo, sino que la señal debe ser que estamos 
dispuestos a fomentar este tipo de asociaciones. 


SEÑOR EIBE.- Este es un equilibrio muy difícil. Cuando uno se plantea la necesidad de promover 
medidas de este tipo y establecer un marco tributario adecuado, siempre se plantean dilemas. 


El principio general debería ser que operara una suerte de neutralidad. O sea que el hecho de 
utilizar el instrumento fideicomiso no generara un costo tributario adicional, pero tampoco se 
transformara en un vehículo de elusión. El señor Ministro daba un ejemplo que es bien claro. Si 
alguien quiere enajenar una casa de comercio tiene que tributar el Impuesto al Valor Agregado, el 
de contribución al financiamiento de la Seguridad Social, el Impuesto a la Renta y el Impuesto a 
las Trasmisiones Patrimoniales. Si nosotros establecemos una exoneración que opere de pleno 
derecho respecto a esos impuestos cuando se trasmite un fideicomiso, cualquier enajenación de 
casa de comercio se va a transformar en la creación de un fideicomiso, en la trasmisión de los 
bienes de la casa de comercio al fideicomiso y en la adquisición, digamos, de la participación 
patrimonial del fideicomiso por parte del adquirente de esa casa de comercio. Entonces, si 
generamos una medida de ese tipo estamos dando un instrumento elusivo que va a vaciar de 
contenido una disposición. 


No tengo una opinión muy clara acerca de que deban o no estar gravadas las enajenaciones de 
casas de comercio -hoy hay una temática propia respecto a eso- pero lo cierto es que hoy están 
gravadas y con este instrumento se estaría generando una distorsión que operaría sólo en favor 
de la utlización de ese bien. 


En el caso del Impuesto a las Trasmisiones Patrimoniales hoy están gravadas las trasmisiones por 
causa de muerte. Si nosotros establecemos una exoneración que opere de pleno derecho con 
respecto a los fideicomisos, sencillamente, por la trasmisión de un fideicomiso se producirá una 
forma de elusión del Impuesto a las Trasmisiones Patrimoniales por causa de muerte, impuesto 
que se reclama como justo, en la medida en que opera en esa situación. Hay una cantidad de 
ejemplos más. En el caso de actividades que están exoneradas del IMES| y de bienes gravados 
por éste y se trasmiten al fideicomiso. Hay, pues, una casuística bastante grande. 


Por otra parte, también es cierto que no es bueno generar un costo de ingreso al fideicomiso, que 
es el otro aspecto que uno debe balancear. Por eso se establece esa facultad que se vincularía 
con la observación que hacía el señor Senador Astori -que me parece muy correcta- de que deba 
establecerse de forma sectorial, de forma objetiva y no caso a caso, puesto que eso podría 
generar problemas de abuso. 


Esta es la idea, en un balance que siempre es difícil, porque en estas cosas no hay soluciones 
perfectas. 


SEÑOR HERRERA.- Escuché la explicación del señor Ministro y la que ha dado el contador Eibe 
con relación a lo que voy a preguntar. 


Insisto en que el fideicomiso es un instituto jurídico con características propias. Lo digo, referido a 
lo que se señalaba recién en cuanto a la posibilidad, en la venta de una casa de comercio u otro 
tipo de operación comercial, de constituir un fideicomiso cuando en el fondo no es un fideicomiso 
lo que se busca. 


La característica del fideicomiso es que acá no se transfiere la propiedad, sino la propiedad 
fiduciaria. Creo que en la última sesión pusimos un plazo para el fideicomiso. El señor Senador 
Astori me acota que dicho plazo es de 30 años, que es el utilizado en la Argentina. 


Nadie tiene la vida comprada. Por lo tanto, mis herederos no van a recibir ese comercio. ¿Qué 
quiero decir con esto? De por sí no hay limitantes en la propia descripción de la caracterización 
jurídica del instituto del fideicomiso, que desestimula el poder utilizarlo para la elusión de 
impuestos. Supongamos que me constituyo con otra persona y ésta hace de fiduciario; aclaro que 
se crea todo un negocio de simulación que podría caer si hubiera elementos. Esa persona no 
incorpora ese establecimiento comercial a su patrimonio; por lo tanto, no lo puede enajenar ni 
transmitir a sus herederos. Me parece que son limitantes que desestimulan este tipo de 
operaciones. Claro que alguien puede decir que el Código Penal pretende desestimular la 
comisión de delitos, pero que igualmente se cometen todos los días. 


SEÑOR EIBE.- Por supuesto que el hecho de que tenga un plazo puede constituir un desestímulo. 
Pero si el plazo es de 30 años, el beneficio de diferir en ese lapso el pago de la enajenación de un 
establecimiento comercial -además, dada la volatilidad hoy por hoy de los negocios, muchos de 
ellos no duran ese tiempo- es enorme. Por otra parte, aquel en el cual se retrovierte el fideicomiso 
puede ser una Sociedad Anónima; no tiene por qué ser una persona física. En el fondo no hay 
limitantes de esa naturaleza. 


No soy un experto en Derecho Comercial, pero por lo que vi en el proyecto, no hay ningún tipo de 
limitación. Pongo la transferencia de casa de comercio como un ejemplo extremo; también pueden 
transferirse partes patrimoniales porque el objeto del fideicomiso es muy amplio. Lo que subyace 
en el fondo de todo esto es que el fideicomiso es un patrimonio de afectación con un amplio 
objeto, el cual puede abarcar desde ser un mero receptor de rentas pasivas -porque puede ser un 
inversor en acciones o en títulos- hasta una entidad que desarrolle una actividad empresarial. 


Entonces, tenemos que hacer un esfuerzo para vincular esas distintas alternativas que el 
fideicomiso tiene a las figuras tributarias que existen, porque si no lo que va a pasar es que se 
desnaturalice la actual situación tributaria de una entidad determinada porque se transforma en un 
fideicomiso. Obviamente, a veces no es fácil porque, por ejemplo, se da un patrimonio a un 
fideicomiso pero hay una cierta continuidad en la operación y nada prohíbe que el beneficiario sea 
un tercero. Lo que puede pasar es que se disfracen transferencias de bienes o cesiones de 
derechos a través de la figura del fideicomiso. En el caso de que las rentas derivadas de esas 
transferencias originalmente generen impuestos, vamos a tener un problema, pero por supuesto 
que comprendo la inquietud generada y me parece totalmente plausible. 


SEÑOR HERRERA.- Me pasa lo mismo que al contador Eibe. Comprendo la posición que él 
manifiesta, pero también tengo aprehensiones del otro lado. Es decir: comprendo las 
aprehensiones del contador Eibe y de la Dirección General Impositiva, pero también tengo mis 
aprehensiones con respecto a esta última. 


El artículo que dio lugar a las preguntas del señor Senador Astori expresa que las exoneraciones 
dispuestas en los apartados A) y B) del presente Capítulo, serán otorgadas en relación a las 
actividades específicas. 


¿De qué tipo de reglamentación está hablando el Poder Ejecutivo para poder evitar, en lo posible, 
las elusiones que preocupan al contador Eibe, al Ministerio de Economía y Finanzas y a la 
Dirección General Impositiva, así como a todos los sectores de recaudación del Estado? Lo 
comprendo, pero si es muy detallada y nos va a insumir mucho tiempo reglamentarla, contradice 
un poco el interés de que esto esté operativo lo más pronto posible. Es más; si es tan detallada y 
tiene tantas cortapisas, finalmente quizás resulte muy difícil ser inocente de lo que se presume 
culpable. 


SEÑOR EIBE.- En el sentido de establecer la posibilidad de que esto se otorgue con respecto a 
actividades sectoriales específicas, se tiende a dar objetividad al procedimiento, lo cual creo que 
todos compartimos. 


En segundo lugar, se trata de dar un cierto grado de selectividad al instrumento. Puede pasar que, 
si se elige una actividad que, de alguna manera, es buena para el país y es necesario incentivarla, 
se generen problemas de elusión con respecto a enajenaciones de establecimientos comerciales. 
Ese es un costo que está subordinado a un objetivo mayor. No parece conveniente establecerlo 
"urbi et orbi", porque ahí sí el costo no tiene ningún grado de contrapartida para la sociedad. Por 
supuesto que no es un tema menor el de las exoneraciones; debemos mirarlo con mucho cuidado, 
sobre todo ante una presión bastante elevada y, a veces, frente a algunas exoneraciones que no 
tienen la utilidad social que correspondería. En ese sentido va la medida. 


SEÑOR BRAUSE.- Sin duda que no es un tema menor el que estamos tratando; coincidimos 
plenamente al respecto. Si no damos la correcta solución, por más esfuerzos que pongamos en la 
ley de fideicomiso, no vamos a alcanzar el resultado que perseguimos, es decir, que sea un 
instrumento apto para la facilitación del crédito, que en definitiva es el objetivo principal que 
buscamos a través de este negocio jurídico. 


SEÑOR ASTORI.- Se trata de que no ocurra lo mismo que con el "leasing". 


SEÑOR BRAUSE.- Exactamente, señor Senador; tenemos antecedentes con el caso del "leasing" 
ya que, por consideraciones tributarias, ese instrumento que sin duda es muy bueno, en la práctica 
ha tenido dificultades o es utilizado solamente para aspectos muy puntuales para los que se ha 
encontrado solución desde el punto de vista tributario. 


Por lo tanto, reitero, este tema de las exoneraciones tributarias no es menor y hay que buscarle la 
solución. Se ha pensado en la Comisión que, a los efectos de la facilitación del crédito, es 
importante el fideicomiso en garantía, además del financiero y el de administración. Digo que es 
importante porque se está pensando -a través del fideicomiso en garantía- que se pueda trasmitir 
un bien inmueble al fideicomiso que sirva de garantía a un préstamo que se hace a un tercero. De 
esta manera, si el préstamo es cumplido -es decir, si se paga en tiempo- el bien inmueble vuelve a 


aquel que lo puso en fideicomiso. De lo contrario, si el préstamo es incumplido, la propiedad del 
bien inmueble queda con el garante. En esa operación es importante partir de la base de que la 
enajenación del bien inmueble del fideicomitente al fideicomiso debe estar exonerada del ITP -es 
decir, del Impuesto a las Transmisiones Patrimoniales- porque, de lo contrario, no hay operación 
posible. Eso está previsto en el literal A) del artículo 34 del proyecto de ley que se nos plantea, 
pero no aparece claro qué pasa después. 


Digo esto porque si se cumple con la operación principal, el bien inmueble tiene que volver al 
fideicomitente y, en este caso, me gustaría saber si esa operación de regreso está gravada por el 
Impuesto a las Transmisiones Patrimoniales. En la otra hipótesis, es decir, en el caso de que se 
incumpla y el inmueble se lo quede el fondo fiduciario, ¿esa situación está gravada en ese 
momento por el Impuesto a las Transmisiones Patrimoniales? Me parece que estas dos 
situaciones no están contempladas en este literal a) y es muy importante tenerlas en cuenta si 
queremos utilizar al negocio jurídico del fideicomiso como fideicomiso en garantía, que es una 
forma que sirve para garantizar los préstamos que se puedan hacer en esta materia. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Hay otro elemento al que me quiero referir, sobre todo en el tema del 
"warrant" o de los certificados de depósito, que es el que tiene que ver con las transmisiones 
patrimoniales. Me refiero al caso en que se da una transmisión patrimonial -en definitiva, esto se 
está usando como instrumento de garantía, sobre todo ahora que no hay crédito- y se enajena el 
bien en contraposición a un pago que se va a hacer. Entonces, si ese pago no se cumple, el bien 
está enajenado. Este aspecto está mucho más claro en los certificados de depósito y en los 
"warrants" porque si el bien vuelve no debería pagarse la transmisión patrimonial. Entonces, la 
pregunta -para complementar lo anterior- es si no habría que agregar, para las transmisiones 
patrimoniales -ya sea en el capítulo de certificados de depósito y "warrants” o en el relativo al 
fideicomiso de garantía- algún artículo más explicando que ahí sí las transmisiones patrimoniales 
sólo se pagan cuando el bien pasa a manos de terceros. 


SEÑOR MINISTRO.- Señor Presidente: me parece, por lo que se está aportando en la Comisión y 
por alguna consulta que hemos hecho con el contador Eibe, que hay dos situaciones posibles -tal 
como lo decía el señor Senador Brause- cuando se trata de un fideicomiso en garantía. En los 
casos en que hay oferta pública -según lo establece el artículo 32- nosotros podríamos establecer 
que las tres exoneraciones -en realidad, una es subjetiva, por lo que serían dos tipos de 
exoneraciones, es decir, del ITP, al IVA y demás impuestos a la transmisión o al fondo, y no a su 
explotación posterior- se hicieran en una forma automática. Naturalmente, esto se haría en los 
términos que establecería la reglamentación y dejaríamos como facultativos los casos restantes. 
Si no hay oferta pública puede darse una enajenación encubierta que justamente lo que podría 
buscar es saltearse todos estos impuestos. En cambio, si hay oferta pública, esta puede operar 
como "cortapisa". Además, cuando se habla de garantía, es la constitución de una prenda sobre 
un bien o una hipoteca. 


Entonces, por aquí podríamos encontrar alguna solución. Esto sería automático; en los demás 
casos, como señalaba el contador Eibe, la administración que tenga a su cargo esto podría, con 
fines de promoción, preferir correr el riesgo de tener algún tipo de quebranto positivo si un sector 
de su actividad lo amerita. En ese caso, tendrá que sopesar una y otra posibilidad. 


En resumen, tendríamos la oferta pública y la garantía. La idea es esa y habría que ver cómo 
solucionar algún problema práctico que se ha presentado con respecto a las AFAP. 


SEÑOR BRAUSE.- Coincido con lo que acaba de decir el señor Ministro porque mi intervención 
iba orientada a tratar de que el Legislador pueda establecer, en algunas situaciones, el marco de 
la exoneración y esa oportunidad aprovecharla cuando el Poder Ejecutivo eleve formalmente este 
proyecto de ley. Digo esto porque, de acuerdo con el artículo 133 de la Constitución de la 
República, todo tema que involucre una exoneración requiere iniciativa privativa del Poder 
Ejecutivo. De modo que, entonces, en estos casos, sería necesario buscar que la categoría esté 
especialmente determinada en la ley y en aquellos otros que se han mencionado -que son más 
puntuales y que se corre el riesgo de que sean utilizados en forma no querida por el Legislador 


dando lugar a distorsiones- el Poder Ejecutivo podrá quedar facultado por la ley a establecerlos de 
manera rigurosa en la reglamentación. 


SEÑOR HERRERA.- Señor Ministro: si entendí bien el ejemplo que recién mencionó sobre la 
oferta pública y que se refiere al artículo 32 es porque en dicho artículo está previsto y se 
generalizaría a cualquier fideicomiso y no solamente al de certificados de participación y títulos de 
deuda; es decir, cualquiera sea el objeto del fideicomiso si lo precedió una oferta pública. 


SEÑOR MINISTRO.- Es correcto, señor Senador. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Quiero recordar a los señores Senadores que la numeración de los 
artículos del proyecto de ley que trajo el señor Ministro no coinciden con la del articulado que 
tenemos, salvo el artículo 29. 


SEÑOR EIBE.- Con respecto a lo que señaló el señor Senador Herrera quiero señalar que la ley 
define dos tipos de fideicomisos: los fideicomisos comunes y los fideicomisos financieros. Estos 
últimos pueden tener cualquier objeto, lo que los distingue es la forma en que se fondean que es 
mediante la emisión de títulos de deuda, de certificados de participación o de títulos mixtos. 
Entonces, la referencia que hacía el señor Ministro tenía que ver con la exoneración de los 
fideicomisos financieros, cualquiera sea su objeto, pudiendo ser éste, por ejemplo, desarrollar una 
actividad empresarial o tener participación en determinadas inversiones. En la medida en que 
cumplan con la condición de que se realicen en oferta pública y con cotización bursátil, se 
procederá de esa forma, en la medida en que den garantía para que el fondeo de esos 
fideicomisos se realice en términos de mercado. Ese es, fundamentalmente, el sentido de la 
disposición. 


SEÑOR MINISTRO.- En realidad el razonamiento es el siguiente. Se apunta a no castigar 
impositivamente una forma de ahorro público. Entonces trataríamos de que este instrumento -que 
puede ayudar a las actividades productivas y al abaratamiento del consumo y demás- pueda llegar 
sin pasar con esos impuestos que se producen simplemente al trasmitir los bienes al fideicomiso. 


SEÑOR ASTORI.- Además, no se puede eludir fácilmente. 


SEÑOR MINISTRO. Exactamente, señor Senador. No sucede lo mismo cuando se trata del 
fideicomiso no financiero y que no sea oferta pública como, por ejemplo, que el beneficiario sea 
una persona concreta. Entonces, los tres rangos automáticos serían: cuando funciona en garantía, 
cuando funciona el fideicomiso financiero con oferta pública y en los casos en que el titular es un 
fondo de ahorro previsional, que tendremos que ver cómo se instrumenta. De cualquier manera, 
mi impresión es que desde que incorporamos los fideicomisos de oferta pública, como los fondos 
de ahorro previsional sólo pueden invertir en la oferta pública, una parte está resuelta. 


Lo que sucede es que la exoneración que se plantea en los fondos de ahorro previsional no sólo 
es con la trasmisión, sino con la propia operación, por lo que se trata de una exoneración más 
importante. 


Más allá de que es evidente que este texto tendrá que mejorarse para que una vez que la 
Comisión, si lo entiende, lo haga suyo, nosotros enviaremos la correspondiente iniciativa 
constitucional de común acuerdo con este Cuerpo, ya que ese es el objetivo de esta visita. 


SEÑOR BRAUSE.- No puedo coincidir con el señor Presidente, porque esa es la forma correcta 
en que podemos dar, a través de la ley, la certeza de las exoneraciones que benefician a este 
instituto y, por tanto, lograr el objetivo que buscamos. En aquellas asociaciones que son más 
difusas y en las que evitar la elusión es más difícil, no habría inconveniente en facultar al Poder 
Ejecutivo. En tal sentido, estoy de acuerdo con lo manifestado por el señor Ministro y por el 
contador Eibe. 


SEÑOR ASTORI.- Con el tiempo adecuado, vamos a buscar una redacción bastante terminante 
en cuanto al tema financiero, porque aquellas señales de las que hablaba al principio de este 
análisis, son especialmente importantes para el fideicomiso financiero. 


SEÑOR MINISTRO.- Sin perjuicio de que después se busque la redacción adecuada, el concepto 
sería que este artículo 34 que refiere a exoneraciones tenga un inciso intermedio que dijera que en 
los casos en los que el fideicomiso es financiero y de oferta pública -tal como refiere el artículo 32- 
o funciona con fines de garantía, la trasmisión de los bienes al mismo estará exonerada del ITP, 
del IVA, del COFIS, y demás. Después podría decirse algo así como: "Facúltase al Poder Ejecutivo 
a extender esta exoneración por sectores de actividad, etcétera". Además, podría establecerse 
otro artículo aparte que refiera a los fondos de ahorro previsional diciendo: "Además de la 
exoneración por trasmisión, hay una exoneración específica en los términos que diga la 
reglamentación de la propia actividad". El fundamento de esto es fomentar el ahorro público y 
canalizar actividades del sector real de la economía. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Estamos tratando de terminar el análisis del proyecto de ley, por lo que 
ahora liberaríamos al señor Ministro para seguir avanzando. 


En cuanto a las disposiciones tributarias, se mandarían estos artículos con iniciativa del Poder 
Ejecutivo con la redacción del artículo de exoneraciones tal cual se ha planteado -la Comisión 
luego lo verá con detalle- de manera de tener ya un tratamiento preliminar del texto. En el día de 
hoy, entonces podríamos seguir avanzando y, quizás, cuando venga la iniciativa, terminemos el 
análisis del proyecto. 


(Se retiran de sala el señor Ministro de Economía y Finanzas y el contador Eibe) 
SEÑOR PRESIDENTE.- Continúa la sesión. 
Se pasa a considerar el artículo 18 a propuesta del señor Senador Herrera. 


SEÑOR HERRERA.- Solicito que consideremos el artículo 18, que fue en el que quedamos 
estacionados al final de la última sesión, más tarde que hoy. Recuerdo que tuvimos una discusión 
con respecto a la solución que nos daba la doctora Carozzi en el caso de muerte o incapacidad 
declarada judicialmente del fiduciario. ¿Qué sucede? En el caso de muerte, la doctora Carozzi 
proponía que los herederos fueran los que transfirieran los bienes fideicomitidos y, en el caso de 
incapacidad judicialmente declarada, que fuera el curador. Manifesté -no fui el único Senador que 
se expresó en tal sentido- que no me gustaba incluir a la figura o el instituto de los herederos en 
un régimen con el que nada tienen que ver desde el momento en que, como todos sabemos y lo 
hemos conversado durante estos días, el patrimonio fideicomitido no se incorpora al patrimonio del 
fiduciario. Por lo tanto, acá los herederos no tienen por qué estar. Si a eso agregamos las 
dificultades prácticas que puede significar el esperar una declaratoria de heredero firme, no sé qué 
puede pasar con determinados patrimonios objeto del fideicomiso. A su vez, si están de acuerdo 
con lo que voy a proponer y modificamos esto, tendremos que modificar otros dos artículos del 
proyecto de ley, uno de ellos ya aprobado por la Comisión. Concretamente, propongo que en el 
literal a) del artículo 18 diga: "Por muerte o incapacidad judicialmente declarada" y a continuación 
agregar: "En estos casos, la propiedad fiduciaria se transmite de pleno derecho al fideicomitente o 
al beneficiario o al fiduciario sustituto de acuerdo a lo estipulado en el instrumento de constitución 
del fideicomiso". ¿Por qué digo que, además de éste, debo referirme a otros dos artículos? 
Seguramente alguno de ustedes se estará preguntando, ¿qué sucede en el instrumento del 
fideicomiso si no hay nada estipulado? 


Se podría dar ingreso a un Juez, pero creo que seguiríamos incorporando gente ajena al 
fideicomiso cuando lo mejor sería que la muerte o declaración judicial de incapacidad del fiduciario 
fuera una causa de extinción del fideicomiso, salvo que se haya fijado -no me gusta esta 
expresión, pero es la que se utiliza en el proyecto de ley varias veces- un fiduciario sustituto. 
Entonces, si incluimos en el artículo 27 como causa de extinción la muerte o declaración judicial 
de incapacidad del fiduciario y nos detenemos ahí, ¿qué pasa con los bienes fideicomitidos? Se 
rigen por el propio artículo 27 que dice: "Producida la extinción del fideicomiso, el fiduciario estará 
obligado a entregar los bienes fideicomitidos al fiduciante o a sus sucesores, salvo que otra cosa 
se hubiera establecido en el negocio constitutivo. Queda excluida de esta situación el caso de 
terminación del fideicomiso por cesación de pagos". Por tanto, iríamos a las reglas generales 
establecidas en el artículo 27, que en su caso pasarían de pleno derecho al fideicomitente o al 
beneficiario. 


Entonces, también habría que modificar el artículo 10 -estoy explicando todo esto rápidamente 
para que el señor Senador Astori por lo menos escuche la parte de presentación del asunto- ya 
que su último inciso dice que: "Si no hubiere sido fijado sustituto, éste será designado 
judicialmente entre las entidades autorizadas a actuar como fiduciarias". En definitiva, lo que estoy 
proponiendo es: causa de extinción, muerte o declaración judicial de incapacidad del fiduciario, 
salvo que haya fiduciario sustituto. Si no hay fiduciario sustituto y extinguido el fideicomiso, los 
bienes tendrán que ir al fideicomitente o al beneficiario, de acuerdo a lo que esté estipulado 
porque algo tendrá que haber en forma directa de pleno derecho. Si hay un fiduciario sustituto 
"favoris fiduciarius", continúa el fideicomiso y está resuelto el problema, no dándole ingreso a 
personas ajenas al fideicomiso, es decir a herederos, a legatarios, a Jueces, o nada que mañana 
sirva para perturbar el estímulo a la constitución del fideicomiso. 


SEÑOR BRAUSE.- Quiero adelantar que estoy de acuerdo con la propuesta del señor Herrera, en 
primer lugar, porque estamos considerando una situación claramente excepcional, atento a que la 
enorme mayoría de los fideicomisos van a hacer a los fiduciarios personas jurídicas, de manera 
que estamos en el terreno de la excepción. 


En segundo término, porque sin ninguna duda dentro de ese ámbito estas situaciones no debería 
preverlas la ley de manera detallada, sino que se debe librar a lo que el contrato disponga; las 
partes son lo suficientemente sabias como para poder establecer las condiciones del fideicomiso, 
sin desear un paternalismo legal. 


En tercer lugar, coincidiendo con esta iniciativa -que habíamos conversado previamente con el 
señor Senador Herrera- pediría que se alcanzara a la Mesa la redacción de estas modificaciones 
de forma tal de que se esté en condiciones, no ya de aprobarlas, pero sí de que se haga un 
repartido sobre este artículo 18, el 27 -tal como quedaría redactado- y la modificación del artículo 
10. 


SEÑOR ASTORI.- Están en relación. 
SEÑOR BRAUSE.- Es claro, por eso digo que le encargaríamos al señor Senador Herrera. 


SEÑOR ASTORI.- La verdad es que necesitaría los textos para formar una opinión, porque el 
tema es muy complicado. En la medida en que, lamentablemente, debo ausentarme, consulto a 
los estimados colegas si antes de levantar la sesión -o por lo menos antes de retirarme- 
podríamos aprobar el último artículo que figura antes de Disposiciones Tributarias, o sea, el 
artículo 28, con la versión de la doctora Carozzi que propone la derogación del artículo 865 y la 
sustitución del 866 del Código Civil, en línea con las propuestas que ella había hecho para todo el 
proyecto. 


Entonces, si por lo menos pudiéramos aprobar ese artículo ahora, llegamos a Disposiciones 
Tributarias y quedaría pendiente lo del señor Senador Herrera. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Antes de pasar a la propuesta del señor Senador Astori, quiero dejar 
constancia de que me parece que todo lo que las partes acuerden, aunque sea más engorroso 
armar el fideicomiso, genera a la postre menos problemas. Aunque estos aspectos sean 
especiales, porque los fideicomisos seguramente van a ser de personas jurídicas y no físicas, lo 
peor es que aquellos casos excepcionales, empañen el fideicomiso y generen falta de credibilidad 
e incertidumbre, porque las partes no acuerden todas las contingencias. Creo que es bueno el 
hecho de que se acuerden todas las contingencias. 


Si no hay observaciones, pasaríamos a la propuesta del señor Senador Astori, que es tratar en 
esta sesión el artículo 28 y luego levantar la sesión. 


SEÑOR ASTORI.- Solamente para proponer una modificación y es que en la primera oración se 
diga "Derógase el artículo 865 del Código Civil" agregando esto último. Luego diría "Sustitúyese el 
artículo 866 del Código Civil que quedará redactado en los siguientes términos". Luego vienen las 
comillas y se sobreentiende que el 1 y el 2 exigen reproducir el texto del Código Civil. 


Con esa modificación propongo que se vote. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Consulto a los señores Senadores si no habría que redactarlo en dos 
artículos. 


SEÑOR ASTORI.- Creo que puede ser un solo artículo de derogaciones, pero si el señor 
Presidente entiende que pueden ser dos, no tengo ningún problema. Es más, si vamos a poner 
"nomen juris" y hacemos dos artículos, debería ponerse "Derogaciones" en el primero de ellos. De 
todas maneras, quiero aclarar que me parece que está mejor así, porque se modifica el Código 
Civil en estos términos y en un solo artículo. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Entonces, quedaría "Artículo 28.- Derógase el artículo 865 del Código 
Civil", punto. Después viene "Sustitúyese el artículo 866 del Código Civil que quedará redactado 
en los siguientes términos". 


SEÑOR HERRERA.- A los efectos de darle más claridad, ¿no sería mejor que quedaran dos 
artículos? 


SEÑOR ASTORI.- Está bien, no hago cuestión, que sean dos artículos. 

SEÑOR PRESIDENTE.- Haríamos dos artículos pero, a los efectos, es lo mismo. 
Entonces, la expresión: "(Artículo 783)", no debería incluirse. 

SEÑOR ASTORI.- No, el artículo 783 no se deroga. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Antes del término "nota", estaba el artículo 783 entre paréntesis. Por lo 
tanto, si así figura, lo dejamos así. 


SEÑOR ASTORI.- Pero con un agregado que diga: "(Artículo 783 del Código Civil)". 


SEÑOR PRESIDENTE.- Debo decir que esta norma sustituye el artículo 866. Por lo tanto, el 
artículo 783 es de esa misma ley. 


SEÑOR ASTOR!.- Está bien. 


Simplemente, quería acotar que la doctora Carozzi en la nota explicativa que allí figura, nos dice 
que sería un error derogar el artículo 783 que proponía la Comisión, porque refiere a instrucciones 
reservadas que son, de por sí, nulas por falta de solemnidad. Entonces, como no obstan al 
fideicomiso, el artículo no debe ser derogado. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Entonces, la redacción quedaría de la siguiente manera: "Artículo 28 
(Derogación).- Derógase el artículo 865 del Código Civil. 


SEÑOR ASTORI.- Luego viene un artículo 28/1 que expresa: "Sustitúyese el texto del artículo 866 
del Código Civil, que quedará redactado de la siguiente forma". Y luego, entre comillas, queda 
todo igual. 

SEÑOR PRESIDENTE.- Si no se hace uso de la palabra, se va a votar. 

(Se vota:) 

6 en 6. Afirmativa. UNANIMIDAD. 

La Mesa desea informar que para el próximo jueves el señor Senador Herrera nos va a hacer 
llegar el texto definitivo. El martes, tenemos prevista la reunión con el Directorio del Banco Central 


del Uruguay y, además, vamos a estar a la espera de la iniciativa del Poder Ejecutivo. 


Se levanta la sesión. 


(Así se hace. Es la hora 18 y 30 minutos) 


Linea del vie de náaina 
Montevideo, Uruguay. Poder Legislativo. 


